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lntroducao 
Em 1976, OS auto res de <<La Division lnternationale du Travail» el avan-
c;:aram a seguinte previsao da balanc;:a de pagamentos alema: 
«A balanc;:a alema ... tera as caracteristicas gerais da balanc;:a ameri-
cana 'jovem', isto e, as dos anos 1950-1955: um forte excedente 
comercial, com tendE'mcia a diminuir, um desenvolvimento progres-
sivo dos rendimentos dos investimentos no estrangeiro, nomeada-
mente na zona Europa, exportac;:oes cada vez mais massivas de capi-
tais para os paises sob o seu controle e nas zonas abertas, ou seja, 
nos pafses do Terceiro Mundo e do Quarto Mundo». 
A previsao revelou-se ajustada. De facto, em 1979 a Balan~a de Tran-
sac~oes Correntes da RFA apresentava, pela primeira vez desde meados dos 
anos sessenta, um defice de 9,6 bilioes de OM que, em 1980, subiu ainda 
para 29,1 bilioes de DM e). apesar da Balanc;:a Comercial continuar a apre-
sentar, em 1979, um excedente de 32,0 bilioes de DM (valor mais baixo 
desde 1972) e, em 1980, um excedente da ordem dos 18,9 bilioes de DM. el 
Tanto em 1979, como em 1980, a Balanc;:a de Pagamentos foi global-
mente deficitaria de, respectivamente, 5,0 e 27,9 bilioes de DM. 
No que se refere aos investimentos alemaes de capital no estrangeiro e 
aos rendimentos de capital, dispusemos ate agora, das estatisticas elabora-
das, com base na Balanc;:a de Pagamentos, pelo Bundesbank e pelo Ministe-
rio Federal de Economia. (4 ) A publicac;:ao de estatfsticas de stock de investi-
mento da RFA (directo privado, no estrangeiro) e do investimento 
estrangeiro e directo na RFA, efectuados pelo Bundesbank desde 1976, com 
base na obrigatoriedade da declarac;:ao, prevista na Lei das Relac;:oes Econ6-
* Professor convidado do Institute Superior de Economia 
Este trabalho surgiu a partir do ensino na cadeira de Dependencia e Subdesenvolvimento no 
a no escolar de 1980/81 . 
(1) Documentation Francaise (1976), p. 82. 
( 2) Prognose para 1981: 24-25 bilioes de DM, Deutsche Bundesbank, (1981 ), p. 8. 
(3) Geschi!ftsbericht der Deutschen Bundesbank, (1981 ), p. 25. 
(4) Publicaci'io semestral no 'Bundesanzeiger' (Diario da Republica). 
Ver ponto 3 deste artigo que demonstra que a Balanca de lnvestimentos (liquidos) da RFA com 
o estrangeiro, se torna positiva para a RFA a partir de 1974/75. 0 mesmo nao acontece com a 
Balanca dos Rendimentos dos lnvestimentos. 
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micas com o Exterior (Aussenwirtschaftsgezetz § 26, Art. 3)( 5 ) possibilitam-
-nos, actualmente, -tal como sucede em lnglaterra (Bank of England, 
Quarterly Bulletin -de tres em tres anos), nos Estados Unidos (U. S.-
Department of Comerce, Survey of Current Business), e no Japao ha muito 
tempo, (mas ainda nao e o caso em Franca) (6)- a passagem duma analise 
de «transaccoes, ou seja, de procedimentos de pagamento, ... , que, todavia, 
s6 traduzem parcialmente, o montante global e a estrutura dos investimen-
tos direCtOS>>e) para uma analise detalhada, tanto do desenvolvimento dos 
stocks de investimento, como da sua estrutura regional e 
sectorial. 
Tal analise permite-nos extrapolar algumas tendencias da internaciona-
lizacao do capital alemao e do desenvolvimento com ela relacionado ao nfvel 
da Divisao lnternacional do Trabalho, que se reflectem, entre outras, nas 
tendencias acima apresentadas da Balanca de Pagamentos. Para alem disso, 
as novas estatfsticas do Bundesbank fornecem-nos informacoes preciosas 
sabre o financiamento dos investimentos estrangeiros, que ultrapassam as 
contidas na Balanca de Pagamentos. . 
Baseando-se nas estatfsticas de stock de investimento do Bundesbank, 
temos, todavia, que levar em conta os atrasos provenientes da elaboracao 
estatfstica morosa das declaracoes sabre o stock de investimento directo. No 
entanto, o Bundesbank tern avancado ultimente, neste domfnio. A primeira 
estatfstica de stocks do investimento alemao no estrangeiro e do investi-
mento estrangeiro na RFA referente a valores do final de 1976 s6 foi publi-
cada em Abril de 1979 (8 ), enquanto que a publicacao referente aos valores 
finais de 1977, s6 vern a lume em Abril de 1980(9). Contudo ja foi possfvel 
ter disponfveis os valores respectivos de 1978, em Janeiro de 1981 (10). 
Estas estatfsticas evitam portanto os levantamentos morosos dos stocks 
de investimento que, alem disso, se baseiam em «amostras» necessaria-
mente limitadas, o que para Frobei/Heinrichs/Kreye, ainda foi necessaria C 1). 
A exposicao que se segue nao tern a pretensao de fornecer uma apre-
ciacao definitiva das novas estatfsticas de stock do Bundesbank, sabre os 
investimentos directos privados da RFA no estrangeiro, e dos deste na RFA. 
Tal pretensao e impossfvel: por urn lado, pelas limitacoes que urn artigo 
contem e, por outro, porque depende da 6ptica especffica com que se aborda 
o material estatfstico. 
(5) Os investimentos directos privados, englobam participacoes, creditos e emprestimos 
no/do estrangeiro. Como limite minima da declaracao obrigat6ria de urn investimento directo, e 
considerada uma participacao de 25% no capital nominal, com direito a voto na Assembleia dos 
Accionistas. 0 calculo e efetuado com base no saldo de valores que consta do balanco. em DM 
ao cambia actual. A soma de 500.000 OM, constitui o limite minino absoluto, para a obrigato-
riedade de declaracao de investimentos directos alemaes no estrangeiro. 
(6) LeMonde(1981) 
(1) Monatsberichte (1979), p. 26. 
(B) Monatsberichte ( 1979), p. 26-40. 
(9) Monatsberichte ( 1980), p. 22-35. 
( 10j Monatsberichte (1981), p. 28-45. 
(11) Frobel, Heinrichs, J.,Kreye, 0.,(1977) e (1978). 
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0 prop6sito deste trabalho e, com base nas estatfsticas para os anos de 
1976/77/78, sublinhar as tendencias globais actuais do investimento no 
estrangeiro de capital alemao privado, e de esboc;:ar as linhas gerais de 
i nterpretac;:ao. 
1 -lnvestimentos directos do estrangeiro na RFA e 
investimentos directos da RFA no estrangeiro 
0 stock dos investimentos directos estrangeiros na RFA era no final de 
1978, muito superior aos investimentos da RFA no estrangeiro. 
Stock de lnvestimentos no final de cada ano 
(em bilioes de DM) 
lnvestimentos directos da 
RFA no estrangeiro 
lnvestimentos directos do 
estrangeiro na RFA 
4 D1minuu;;ao do valor devido a revalorizac;ao do OM 







As razoes, sao essencialmente as seguintes: Os bens alemaes no estrangeiro 
perderam-se, em grande parte, na II Guerra Mundial, enquanto que as parti-
cipac;:oes estrangeiras no capital de empresas alemas se revitalizaram depois 
da guerra. Alem disso, a RFA foi, a partir dos anos 60, ou da fase ascencio-
nal, principal mente do investimento US na Europa (12), domfnio privilegiado 
de investimentos estrangeiros (salarios baixos, produtividade relativamente 
elevada, paz social, forte expansao econ6mica, moeda desvalorizada, etc.) 
Ainda no final de 1977, os bens US na RFA atingiam 27,5 bilioes de OM 
(cerca de 40% da totalidade dos bens estrangeiros na RFA), sendo os da GB 
5,5 bilioes de OM e os da Franc;:a 4,5 bilioes de OM. 
Por outro lado, os investimentos de capital da RFA no estrangeiro, 
depois de um arranque hesitante, s6 se fortaleceram consideravelmente a 
partir do fnicio dos anos 70. 
Motivos para esta tendencia sao, entre outros: o tim do perfodo de 
reconstruc;:ao, a valorizac;:ao crescente do OM (tim de Bretton Woods), sala-
rios em rapido aumento( 13 ) e a fundac;:ao da CEE. 0 motivo essencial, resi-
(12) Entre 1950 e 1970 a participacao dos investimentos directos dos EU na Europa 
aumentou de 14,4% para 31 ,4%, relativamente aos investimentos globais dos EU no estran-
geiro, Survey of Current Business, Outubro 1970 e 1971. 
( 13) Pelas mesmas raziies, desacelera-se o crescimento dos novas investimentos estran-
geiros na RFA. 
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dira provavelmente, no facto de o capital da RFA ter reencontrado o estadio 
de «maturidade» descrito por Lenine. A titulo comparative: no final de 1977 
o stock de investimentos directos alemaes nos EUA, apresentava um valor 
de 6,3 bilioes de OM, na lnglaterra de 1.4 bilioes e, em Franca. de 4,5 
bilioes de OM. 
2- Os investimentos alemiies no estrangeiro comparados internacional-
mente e em termos de indices nacionais 
Numa comparacao internacional o desenvolvimento dos valores contabi-
lizados dos investimentos alemaes directos no estrangeiro apresenta-se da 
seguinte forma: 
0 lnvestimento estrangeiro da RFA, da G. B. e dos EUA (em bilioes de $US) 
ANO RFA GB EUA 
1961 1,0 12,9 34.7 
1966 2.5 17,5 54.8 
1971 7,3 24,0 86,2 
1976 18.4 31,9 136,0 
Fontes: 1961-1971: Palloix, (1975), p. 69 
1976: Monatsberichte (1979). p. 31 
A taxa de crescimento anual medio dos investimentos almaes no 
estrangeiro, entre 1960 e 1971, situa-se acima da media, comparando-a 
internacionalmente. 
As taxas de crescimento anuais, segundo PalloixC 4), apresentar:am valo-
res de 28,3% para o Japao, 22,8% para a RFA, 9,2% para os EUA e 6,5% 
para a GB. A dinamica relativa do investimento estrangeiro alemao e parti-
cularmente evidente na comparacao internacional do crescimento dos valo-
res de stock entre 1971 e 1976. 
Para este perfodo, temos os seguintes valores: 
RFA: 152%; EUA: 57,8%; GB: 32,9%. 
A consequemcia da diversidade destas taxas de crescimento, e um aumento 
considavel da participacao dos investimentos directos alemaes no estran-
geiro, em relacao ao total dos investimentos estrangeiros dos pafses 
capitalistas. 
Segundo uma estimativa das NU C5) (Nacoes Unidas), relativa ao stock 
mundial de investimentos directos estrangeiros, a participacao dos investi-
(14) Palloix (1975). p. 69. 
(15) Citado por Franko (1979). p. 24. 
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mentos directos da RFA no estrangeiro, aumentou entre 1967 e 1976 de 
2,8% para 6,6% (Japao: de 1,4% para 6,7%), enquanto que as participacoes 
dos EUA. da GB e da Franca diminuiram, respectivamente de 59,1% para 
45,9%, de 16,2% para 10, 7% e de 5,6% para 3,8%. (Pon3m, esta estatfstica 
admite a possibilidade de uma sub-avaliacao dos investimentos directos da 
RFA no estrangeiro, sub-avaliacao que pode irate aos 50%). 
A comparacao internacional da relacao entre os investimentos directos 
no estrangeiro e o PNB mostra, por um lado, que a relacao nao tem o seu 
maior valor nos EU mas na GB e que, a discrepfmcia a este nfvel e muito 
menor para a RFA do que ao nfvel da comparacao de valores absolutos de 
stock de investimento de capital no estrangeiro, pelo menos no que se 
refere aos EUA. 
No final de 1976, o stock do investimento directo dos EU no estrangeiro 
representou 8% do PNB nominal. As percentagens correspondentes para a 
GB e a RFA sao, respectivamente, de 15% e 4% (16). 
Relativamente ao PIB, temos para 1979, as seguintes taxas (17): 
GB: 1 ,5%; EUA: 0,7%; RFA: 0,5%; Japao: 0,4%; ltalia: 0,2%. 
Na lista das 300 maiores empresas multinacionais do sector de trans-


















Fonte: Le Monde (1981) 
Participacao no numero 







No entanto, os investimentos directos da RFA no estrangeiro, nao s6 
apresentam uma dinamica considen3vel numa comparacao internacional, 
como tambem relativamente a indices nacionais da RFA, onde se verificam 
importantes tend€mcias de crescimento. 
(16) Monatsberichte (1979) p. 31. 
(17) Le Monde (1981). 
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Na media anual para 1966/1968, o investimento directo alemao no 
estrangeiro representou 2,5% do investimento bruto de capital fixo interno 
(sem investimento do Estado nem constrw;ao civil). Esta relac;:ao evoluiu da 
seguinte forma: 
1969/1971: 3.4%; 1972/1974: 4,2%; 1975/1977: 4,6% e8 ). 
Em 1976, o activo das filiais das empresas alemas no estrangeiro 
representava 10% do activo das empresas da industria transformadora e do 
comercio na RFAC 8). 
Nao contando com as vendas das filiais estrangeiras no sector comercial-
filiais «relais» (Michalet -1976) para a comercializac;:ao de produtos ante-
riormente exportados a partir da RFA, a relac;:ao entre as vendas das filiais 
estrangeiras nos sectores extractive e de transformac;:ao (correspondendo a 
'produc;:ao internacional' no sentido estrito) e as exportac;:oes (FOB) da RFA. 
em 1976, foi de 0,37. Esta relac;:ao, em 1977, foi de 0,36 e em 1978 de 
0,42. 
Obtemos um outro indfcio da dinamica do investimento directo alemao 
no estrangeiro, observando a evoluc;:ao da divisao internacional do trabalho: 
<< ... a cada 100 pessoas empregadas na RFA nas empresas ale mas 
ocidentais de transformac;:ao correspondiam 4 a 5 pessoas emprega-
das. no estrangeiro pelas mesmas empresas no princfpio dos anos 
60, e cerca de 20 em 1975. Assim, a produr;ao estrangeira das 
empresas alemas ocidentais da industria de transformar;ao adquiriu, 
nesse periodo, um peso relativo compartJVel ao peso que a mesma 
ocupa nos Estados-Unidos.»C 9 ). 
3-Financiamento dos investimentos da RFA no estrangeiro 
3.1 Fluxos financeiros, segundo a Balanc;:a de Pagamentos 
Entre 1972 e 1974, os investimentos directos efectuados pela RFA no 
estrangeiro (incluindo os Iueras reinvestidos), segundo a Balanc;:a de Paga-
mentos, atingiram 14,25 bilioes de DM. Nos anos de 1975 a 1977, este 
montante subiu para 17,5 bilioes de DM (20). 
Assim, a partir de 1974/75 a Balanc;:a de lnvestimentos (liquidos) da 
RFA com o estrangeiro tornou-se positiva, tanto ao nfvel global, como relati-
vamente aos EU. 
(1B) Monatsberichte (1978) p. 34. 
( 19j Frobei/Heinrichs/Kreye (1978), p. 22, italico nosso. 
(2Dj Monatsberichte (1978), p. 32. 
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(*) Na base da balanca de pagamentos- s) Estimativas para 1978. 
Fonte: Monatsberichte (1978), p. 32. _____________ ) 
Em consequE'mcia, diminuiu desde 1975 o desequillbrio entre os stocks 
de investimentos directos da RFA no estrangeiro e do estrangeiro na RFA. 
Nomeadamente de 20,4 bilioes de DM no final de 1976, para 15,8 bilioes de 
DM no final de 1977 e para 14,7 bilioes de DM no final de 1978. 
Oeste modo, a Balanca de Rendimentos dos investimentos directos da 
RFA, continuou deficitaria: 
<<Assim, a 2 bilioes de DM, media anual de 1975 a 1977, de rendimen-
tos alemaes provenientes de investimentos directos (incluindo lucros rein-
vestidos), corresponderem 5 1 I 4 de bilioes de DM de rendimentos do 
estrangeirO>> e1). 
<<No perfodo entre 1967 e 1976, ou seja em dez anos, os detentores de 
capital estrangeiros receberam de redimentos de investimentos directos na 
RFA (dividendos e outros lucros), a soma global de 26,7 bilioes de DM, 
enquanto que os detentores alemaes de investimentos, receberam no 
mesmo perfodo de tempo apenas 2,9 bilioes de DM, dos respectivos 
rendimentOS>> (22). 
Se a primeira citacao nos elucida sobre os respectivos montantes de 
rendimento dos investimentos (que, devido ao menor stock e <<grau de matu-
ridade» dos investimentos alemaes no estrangeiro, sao, para estes, necessa-
riamente inferiores aos do estrangeiro na Alemanha), a segunda citacao que 
se baseia em lucros desembolsados, mostra-nos a dimensao relativamente 
elevada da retencao de lucros praticadas pelos capitais alemaes investidos 
no estrangeiro. 
Balan~;:a dos rendimentos (*) 





Rend1mento llquido de cap1121 
- ------· -1 
-2 L.- :!II 1-2 
=:I t!:t1 [ 
-6 v I -6 
-7 Sa ida de rend 
mentoY 
-7 
referentes ao investimentos 
-8 d1re.ctos P~tra haeiros na RFA -8 
('") lnclui os lucros reinvest•do::. (est•mativa)-1) A partir de 1971 1ncluem-se os Juros derivados de investimentos directos 
na medida em que foi passive I comprovil-los. 
s) Para 78. estimativas 
Fonte: Monatsber;chte (19781 p. 36. 
(21) Monatsberichte ( 1978), p. 36. 
(22) Monatsberichte (1979), p. 30. 
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3.2 Valores de stock 
A observacao da alteracao dos valores de stock dos investimentos direc-
tos alemaes no estrangeiro em 1978 da-nos uma informacao mais deta-
lhada sobre o seu financiamento. 
Em 1978 as participacoes alemas no capital nominal de filiais no 
estrangeiro aumentaram de 2,8 bilioes de DM, passando de 21,1 bilioes de 
DM para 23,9 bilioes de DM. 
As reservas e antecipacoes de lucro e prejufzo aumentaram de 2 bilioes 
de DM, passando para 11,8 bilioes de DM (23). 
Tal volume de reservas, e um indicador do elevado volume de lucros 
nao desembolsados. 
«No caso da participacao do capital alemao no estrangeiro, as reser-
vas formadas, alem do capital nominal, atingem quase 75% do capi-
tal nominal; no que se refere as participacoes do capital estrangeiro 
na RFA, pelo contra rio, ronda apenas OS 40%». e4) 
Assim, em 1978 a participacao a lema em capita is· no estrangeiro 
aumentou de 4,8 bilioes, passando para 35,7 bil!oes DM. A isto ha que jun-
tar ainda OS creditOS e emprestimos dos detentores alemaes de capital as 
suas filiais no estrangeiro, que aumentaram de 0,8 bilioes de DM, passando 
para 16,4 bilioes de DM, dos quais 0,4 bilioes devem ser atribufdos ao 
pagamento (liquido) de creditos por parte dos detentores alemaes de capital 
e 0,4 bilioes representam lucros a pagar que, ate ao seu pagamento, sao 
contabilizados nas filiais como creditos dos participantes no capital. 
Como sao entao financiados estes 5,6 bilioes de DM? 
Novos investimentos em participacoes 
(segundo a Balanca de Pagamentos) 
Liquidacao de participacoes 
Alteracao de valor devido a evolucao do cambio 
Aumento de lucro em empresas de investimento alemao 
Diversos 
Pagamento de creditos (liquido) 
Fonte: Monatsberichte ( 1981 ), p. 29. 








No entanto, o lucro acima referido de 1 ,8 bilioes DM (pagamento aos 
detentores de capital: 0,4 bil. DM) nao esgota, de forma alguma, os rendi-
mentos que o capital investido origina. 
(23) Monatsberichte (1981 ), p. 29. 
(24) Monatsberichte (1979), p. 30. 
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Ainda antes de se manifestar este Iuera residual, foram transferidos 
para o estrangeiro elementos de Iuera sob a forma, entre outras, de sub e 
sobre-facturacao (precos de transferencia). os juros de investimentos direc-
tos que funcionam como capital externo (creditos e emprestimos), «Custos» 
de patentes, licencas, etc. 
Nos « ... paises indusrializados, ve-se claramente que sao OS paises que 
detem investimentos liquidos no estrangeiro, sob a forma de investimentos 
directos, que apresentam excedentes na Balanca de Patentes/Licencas, 
nomeadamente os Estados Unidos da America, a Suica e a Gra-Bretanha.»e5) 
Assim, em media anual, entre 1975 e 1978, a Balanca de Patentes/Li-
cencas dos Estados Unidos apresentou um excedente de quase 3,5 bilioes 
de OM e a Gra-Bretanha um de 0,2 bilioes de OM. 
As Balancas de Patentes/Licencas de RFA. Franca. ltalia, Paises Baixos, 
Austria, Suecia, Japao, etc. sao todas deficitarias, sem falar das dos paises 
«paises em desenvolvimento»(26) 
3.3. Os 'Holdings' 
Nos valores ate agora apresentados dos stocks dos investimentos direc-
tos no estrangeiro trata-se de uma compilacao dos investimentos directos 
internacionais imediatos que representam em media 80%-90% da totali-
dade dos investimentos directos internacionais. Os investimentos directos 
mediatos tern menos peso numa comparacao internacional de dimensoes 
globais e isto, tanto mais, quanta se trata de estimativas (como por exemplo 
no caso dos valores das NU para 1976) que, alem disso, se baseiam em 
metodos de obtencao diversos. 
As novas estatisticas de stock do Bundesbank vao mais Ionge, pais dis-
tinguem entre investimentos directos mediatos e imediatos, tanto para os 
investimentos directos do estrangeiro na RFA, como para o investimento 
directo alemao no estrangeiro. 
Os investimentos directos mediatos referem-se, principalmente, aos 
investimentos directos dos detentores de capital por intermedio de holdings, 
onde sao maioritarios, com sede em paraisos fiscais (Suica. Antilhas holan-
desas/Curacao, Panama, etc.) e que, por sua vez, investem em paises 
terceiros. 
Considerando tambem os investimentos realizados pelo estrangeiro na 
RFA atraves dos holdings, isto e. OS investimentos directos mediates na 
RFA. obtem-se o seguinte quadro dos stocks de investimento: 
(25) Monatsberichte ( 1980-a), p. 21. 





lnvestimentos directos estrangeiros mediates e imediatos na RFA 











Fontes: 1976: Monatsberichte ( 1980), p. 34. 





Tal como o capital estrangeiro na RFA. tambem o capital alemao no 
estrangeiro, refon;:a, cada vez mais, os seus investimentos directos imedia-
tos com investimentos directos mediatos. 
lnvestimentos directos alemaes imediatos e mediates no estrangeiro 
(stocks no final do a no em bilioes de OM) 
lnvestimento directo alemao 
imediato no estrangeiro 
Deduzindo: investimentos directos 
em holdings dependentes· no estrangeiro 
Acrescentando: investimentos dos holdings 
=investimentos directos alemiles mediates 
no estrangeiro 
Soma total dos investimentos directos alemiles 
imediatos e mediates no estrangeiro 
Fontes: 1976-Monatsberichte (1980}, p. 24/29. 











Os 5 bilioes de OM, investidos de forma imediata nos holdings, no final 
de 1976, servem de base financeira para os 10,3 bilhoes de OM investidos 
de forma mediata em empresas 'netas' (Enkelgesellschaften), como se 
depreende do seguinte: 
« ... as sociedades holding ... recorrem, na maioria dos casas sob forma 
de creditos, a meios financeiros estrangeiros, dispondo assim de 
meios suplementares para o financiamento dos objectos de partici-
pacao que control am.» (27) 
(27) Monatsberichte ( 1981 }, p. 31. 
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Assim, o quadro acima exposto mostra, por exemplo, que, a um 
aumento de 1,2 bilioes de DM do stock de investimento directo imediato nas 
sociedades holding dependentes correspondem, durante o ano de 1978, um 
aumento do 'stock' dos investimentos directos mediatos de 3.4 bilioes de DM. 
Em 1977, por exemplo, mais de metade do aumento do 'stock' do inves-
timento ale mao nos EUA decorre de investimentos mediatos. (28) 
Jean Roussel da-nos uma impressao da funcao e dinamica dos holdings 
atraves do exemplo do financiamento dos investimentos da Bayer AG nos 
EUA. 
«Nos investimentos totais da Bayer AG nos Estados-Unidos (ou seja, 
actualmente 1,6 bilioes de d61ares) a parte de 'dinheiro fresco' nao 
ultrapassou 180 milhoes, o que corresponde ao capital social dos 
dois 'holdings' fundados pela Bayer AG do outro lado do 
Atlantico; ... » (29) 
Estes dois holdings, um em Curacao, e o outro em Nova-lorque, obtive-
ram o resto dos meios financeiros para o programa de investimento da 
Bayer AG nos EUA, atraves de emprestimos contrafdos, principalmente, no 
mercado dos eurodollars. 
Em 1978, as vendas da Bayer AG nos EUA comportaram, segundo 
Roussel, 2,1 bilhoes de DM, isto e, cerca de 17,5% das vendas globais do 
grupo Bayer e cerca de 15% das vendas totais de todas as empresas, nos 
EUA com participacao a lema (mediata e imediata) -no capital. 
A exposicao que se segue, parte da soma total dos investimentos direc-
tos alemaes no estrangeiro, isto e. dos investimentos imediatos e mediatos. 
4 -.Estrutura regional do investimento estrangeiro alemao 
Cerca de 70% do investimento estrangeiro alemao e realizado nos Paf-
ses lndustrializados (P.I.) eo), recaindo so mente 34-35% (tendencia estag-
nativa) na Comunidade Econ6mica Europeia (CEE) e 18% nos EUA (tenden-
cia fortemente ascendente). 0 resto recai em outros P.l. 
20% dos investimentos recaiem nos Pafses em Desenvolvimento (P.D.), 
excluindo a OPEP, (tendencia ligeiramente descendente), sendo quase 
metade destes investimentos. realizados no Brasil, e 55% na globalidade da 
America Latina. 
«Aiem disso, quando se isolam as somas investidas nos pafses em 
desenvolvimento mais avancados da Europa, assim como as investi-
das nos centros financeiros de Hong-Kong e Singapura, resta uma 
soma bastante diminuta de cerca de 2 bilioes de DM (final de 1978), 
para 0 numeroso grupo dos restantes pafses em desenvolvimento». e1) 
(28) Monatsberichte ( 1980), p. 26. 
(29) Monde Diplomatique (1979), p. 5 
(30) Apesar das nossas serias reservas quanto as nocoes •Paises lndustrializados• e •Pai-
ses em Desenvolvimento•, devido ao seu carckter ahist6rico e limitado (sem falar das suas 
potencialidades ideol6gicas), conservamos aqui, a terminologia do Bundesbank, visto que ela 
satisfaz as necessidades classificatorias da estatistica. 
(31) Monatsberichte (1981 ), p. 32. 
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«Por outras palavras: em 1977, recairam, em media, quase 40 DM 
de investimentos directos alemaes sobre cada habitante dos paises 
em desenvolvimento da Europa do Sui, 23 DM sobre cada habitante 
dos 'paises limiares', mas somente 1,30 DM nos paises intermedios 
e mais pobres do Terceiro Mundo ... »e2) 
Estrutura regional dos investimentos directos imediatos e mediatos da RFA no estrangeiro 
(stocks no final de cada ano em bilioes de OM e % do total) 
1976 1977 1978 
Todos os pafses 48.4 100% 52,1 100% 59,9 100% 
Pafses lndustrializados 33,2 68,0% 36,9 70,8% 41,9 69,9% 
Destes: 
CEE 16,8 34,6% 18,2 34,9% 20,5 34,2% 
EUA 6,6 13,6% 8,1 15,5% 10,6 17,7% 
Pafses em Desenvolvimento 10,6 21,0% 10,5 20,1% 12,0 20,0% 
Destes: 
Brasil 4,6 9,5% 4,7 9,0% 5.4 9,0% 
Fontes: 1976- Monatsberichte ( 1980), p. 32. 
1977, 1978- Monatsberichte (1981 ), p. 38/39. 
Para fazer frente a esta distribuic;ao regional desequilibrada dos inves-
timentos directos alemaes no estrangeiro, foi promulgada uma <<Lei sobre 
medidas fiscais para fomentar o investimento privado nos paises em desen-
volvimento» (Entwicklungslander-Steuergesetz, Entw. LSt.G). e 3) 
Esta lei causou em 1979, por exemplo, perdas fiscais no volume de 327 
milhoes de DM. 
<<No entanto, inqueritos feitos junto dos investidores confirmaram 
que tais ajudas sao 'aproveitadas', mas nao influenciam substan-
cialmente as decisoes de investimento. lsto tambem seria explicado 
pelo facto de que a maior parte dos investimentos e realizada por 
grandes empresas, que teriam procedido, de qualquer maneira, a 
investimentos no respectivo paiS.>> (34) 
(32) Frankfurter Rundschau (1980) num coment<hio sobre um relat6rio do •lnstitut fi.ir 
Wirtschaftsforschung (DIW)•, Berlin. 
(33) Versao actualizada da Lei em vigor ate 1973, publicada no «Bundesgesetzblatt•, 
(1979). . 
(34) Frankfurter Rundschau (1980). 
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0 numero de traba/hadores das empresas com participacao alema no 
capital, no estrangeiro, aumentou de 1.197.000 em 1976, para 1.262.000 
em 1977, e para 1.464.000 em 1978. Assim, o numero de trabalhadores 
aumentou em tres anos de 22,3%, enquanto o stock total de investimentos 
directos alemaes no estrangeiro aumentou, no mesmo periodo, de 23,8%. 0 
numero total de trabalhadores aumentou, pois, mais ou menos ao mesmo 
ritmo que OS investimentos directos. Mas sao desiguais tanto a posicao de 
partida, como a distribuicao deste crescimento do emprego nos, e entre os 
diferentes grupos de paises. 
Efectivo das empresas no estrangeiro com participac;io alemi no capital 
(situac;io no final de cada a no em 1.000 e % do total) 
1976 1977 1978 
' Todos os pafses 1.197 100% 1.262 100% 1.464 
Pafses lndustrializados 661 55,2% 695 55,0% 839 
Destes: 
CEE 371 30,9% 375 29,7% 400 
EUA 77 6.4% 100 7,9% 214 
Pafses em Desenvolvimento 472 39.4% 500 39,6% 551 
Destes: 
Brasil 199 16,6% 217 17,2% 234 
Fontes: 1976-Monatsberichte (1980), p. 28. 







57,3% (tendencia ascendente) de todos os trabalhadores encontram-se 
nas empresas com participacao alema no capital, situadas nos P.l., 27,3% 
descendente) nas empresas situadas na CEE, e 14,6% nas que se situam 
nos EUA (tendencia fortemente ascendente). 0 resto recai nos outros P.l. 
A parte dos trabalhadores das empresas situadas nos P.O. representa 
37,6% (tendencia descendente), correspondendo 16% s6 ao Brasil. 
Quanta as vendas anuais dispomos das seguintes informacoes: as 
empresas nos P.l. com participacao alema no capital realizam quase 80% 
(tendencia ascendente) das vendas de todas as empresas no estrangeiro 
com participacao alema no capital. Oestas, as empresas situadas na CEE 
realizam quase 40% (tendencia ascendente), e as situadas nos EUA mais do 
que 20% (tendencia fortemente ascendente). As vendas nas empresas nas 
P.O. situam-se um pouco abaixo de 20% (tendencia estagnante). 
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Vendas anuais das empresas no estrangeiro com participat;:io alemi no capital 
(em bili6es de OM e % do total) 
1976 1977 1978 
Todos os palses 173,0 100% 191,7 100% 220,5 100% 
Palses lndustrializados 133,0 76,9% 149.4 77,9% 173,3 78,6% 
Destes: 
CEE 68,9 39,8% 76,2 39,7% 84,6 38.4% 
EUA 27,6 16,0% 32,7 17,0% 46,5 21,0% 
Palses em Desenvolvimento 34,5 19,9% 37,2 19.4% 41,0 18,6% 
Destes: 
Brasil 14,5 8.4% 15,2 7,9% 16,0 7,2% 
Fontes: 1976- Monatsberichte ( 1980), p. 28. 
1977, 1978- Monatsberichte (1981 ), p. 38/39. 
Em relac;ao a estrutura regional dos investimentos directos alemaes no 
estrangeiro, podemos resumir: 
1) 70% dos investimentos sao efectuados nos P.l. onde se concentram 
quase 60% dos trabalhadores empregados nas filiais alemas no estrangeiro, 
e onde se efectuam quase 80% das vendas. Nisto, a parte dos EUA aumenta 
em relac;ao a CEE e aos P.O. 
2) 20% dos investimentos no estrangeiro sao realizados nos P.O., repre-
sentando 40% dos trabalhadores das filiais alemas no estrangeiro e quase 
20% das vendas dessas filiais. 
S6 o Brasil, concentra em si, 9% do investimento no estrangeiro, 16-17% 
do emprego, e 7,2% das vendas anuais. 
5 -Estrutura sectorial do investimento estrangeiro alemio 
Entre fins de 1976 e fins de 1978, a parte dos investimentos no sector 
transformador, aumentou de 40% para mais de 50% do investimento global, 
recaindo s6 na industria quimica 20% (tendencia globalmente estagnante). 
0 resto recafu na industria autom6vel e5), na produc;ao electrotecnica, 
metalo-mecanica, siderurgia, etc. 
(
35
) Entre 1970 e 1979, a producao da industria autom6vel alema, na RFA, aumentou de 
3,53 mil hoes de unidades para 3,93 mil hoes de unidades. As exportacoes aumentaram de 1,97 
milhoes de unidades para 1,99 milhoes. A producao no estrangeiro, no entanto, aumentou de 
0,55 mil hoes de unidades, para 1,14 mil hoes. Assim, a relacao exportacoes/producao no 
estrangeiro, aumentou de 28,2% para 57%. Linden (1980), p. 29. 
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Os investimentos no sector do comercio absorveram 20% (tendencia 
descendente) dos capitais investidos no estrangeiro. 
0 sector mineiro, incluindo a extrac~;ao de petr61eo e representado com 
3,3% (tendencia descendente). 
Esta visao global da estrutura sectorial dos investimentos directos da 
RFA no estrangeiro, permite salientar uma certa especificidade, em rela~;ao 
aos outros grandes pafses imperialistas. 
1) A grande participa~;ao nas industrias qui mica (36) e electrotecnica, 
esta ligada as caracterfsticas hist6ricas do aparelho produtivo do capitaljsmo 
alemao, cujo Iugar nas Pfimeiras fileiras do imperialismo tem a sua origem 
na <<Segunda revolu~;ao industrial>>. 
2) Tambem a parte relativamente menor do sector mineiro (extrac~;ao 
petrolffera inclufda) nos investimentos alemaes, no estangeiro, tem uma 
razao hist6rica. A ausencia, ou mais precisamente, a perda prematura dum 
imperio colonial formal, contrariamente a Fran~;a, Gra-Bretanha, Holanda, 
etc, assim como, em menor grau, de um imperio colonial informal, contra-
riamente aos EUA, e7) condenaram a Alemanha a uma certa <<dependencia» 
das outras metr6poles imperialistas, ao nfvel dos fornecimentos de materias-
-primas. 
0 mercado do petr61eo e seus derivados da RFA encontra-se, ainda 
hoje, quase inteiramente dominado pelo estrangeiro. 
<<Cerca de 90% da soma da balan~;a, assim como 86% das vendas e 
do emprego deste ramo econ6mico (refinagem, J.O) encontravam-se, 
em fins de 1976, concentrados em empresas controladas pelo 
estrangeiro, principalmente, por um pequeno numero de grandes 
empresas multinacionaiS.» es) 
Retomemos, porem, a analise da estrutura actual do investimento 
directo alemao, no estrangeiro. 
(36) A titulo de comparac;:ao: em meados dos anos 70, a parte dos investimentos globais 
britanicos no sector quimico, no estrangeiro, nao ultrapassou 15%. Ver: Conseiller Commercial 
de Ia France a Londres (1979), p. 27. 
(37) Em 1970, 35% de todos os investimentos americanos no estrangeiro, concentravam-
-se no sector extractivo, incluindo o petr61eo. Em 1976, o investimento neste sector era, ainda, 
de 27%. Delapierre (1979), p. 14. 
(38) Monatsberichte (1979), p. 36. 
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Estrutura sectorial do investimento estrangeiro alemao 
(stocks no tim do ano em bilioes de OM e % do total) 
Todos Minas Transformacao Transformacao Comercio 
os sectores global qui mica 
Todos os pafses 1976 48.4 100% 2,0 4,1% 19,5 40,3% 8,8 18,2% 8,8 18,2% 
Todos os pafses 1977 52.1 100% 2,2 4,2% 24,7 47.4% 9,2 17,6% 10,5 20,2% 
Paises industrl. 1976 33,2 100% 0,6 1 ,8% 12,1 36.4% 6,8 20,5% 7,9 23,8% 
Pafses industrl. 1977 36,9 100% 0,7 1 ,9% 16,3 44,2% 7,1 19,2% 8,9 24,1 o/o 
--
Pafses em 
desenvolv. 1976 10,6 100% 0, 7 6,6% 6,9 65,0% 1,8 17,0% 0,7 6,6% 
Pafses em 
desenvolv. 1977 10,5 100% 0,6 5.7% 7,8 74,3% 1,9 18,0% 0,8 7,6% 
Fontes: Monatsberichte (1981 ), p. 36. 
Estrutura sectorial do investimento estrangeiro alemao 
(stocks no tim de 1978 em bilioes de OM e% do total) 
T ados as sectores Minas Transformacao Transformacao Comercio 
global quimica 
Todos os pafses 59,9 100% 2,0 3,3% 30.4 50,7% 11,2 18,7% 10,3 17,2% 
Pafses industrial. 41,9 100% 0,6 1.4% 20,6 49,2 8,8 21 ,Oo/o 9,2 22,0% 
Destes: CEE 20,5 100% 0.4 1,9% 7,9 38,5% 2.9 14,1 o/o 5,2 25.4% 
EUA 10,6 100% - 8,2 77,3% 4,6 43.4% 1,2 11 ,3% 
Pafses em desenvolv. 12,0 100% 0,6 5,0% 9,1 75,8% 2,3 19,2% 0,9 7,5% 
Destes: Brasil 5.4 100% - - 5,1 94.4% 0,7 13,0% 0,1 1 ,8% 
Fontes: Monatsberichte (1981 ), p. 36. 
Em conclusao: 
1) Enquanto 45 a 50% (tend€mcia ascendente) dos investimentos reali-
zados nos P.l. se encontram na industria transformadora, sendo cerca de 
20% para a industria quimica, aquela area comporta nos P.O., entre 65 e 
75% (tend€mcia ascendente), com uma participacao da quimica de quase 
20%, igualmente. 
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2) A Extrac~lio mineira e representada com 1,5 a 2% nos investimen-
tos alemaes nos P.l. (tendemcia descendente), mas com 5 a 7% nos P.O. 
(tendemcia igualmente descendente). 
3) 0 sector do comercio e representado nos investimentos nos P.l. com 
22 a 24%, nos P.O. com 6,5 a 8%. 
4) Os investimentos no sector das institui~oes de credito e9), soc.ieda-
des de participac;oes e outras (nao representadas no quadro) representam 
nos P.l., em finais de 1978, 6,5 biblioes de OM, isto e, cerca de 15,5% do 
investimento global alemao em todos os sectores econ6micos nos P.l. 
Em fins de 1978 os stocks de investimento nesta area, nos P.O., ronda-
ram 1,1 bilioes de OM, representando esta soma menos de 10% dos inves-
timentos totais nos P.O. 
6- Relacoes de propriedade 
Parte das participa~;oes no investimento directo alemiio no estrangeiro 
(valores do fim de 1978 em bilioes de OM e% do total) 
Parte das lnvestimentos directos 
imediatos e mediates totais participacOes 
Todos os paises 59,9 100% 39,2 65.4% 
Paises industrl. 41,9 100% 29,7 70,8% 
Destes: CEE 20,5 100% 14,5 70,7% 
-
EUA 10,6 100% 8,0 75,5% 
Paises em desevolv. 12,0 100% 8,9 75,2% 
Destes: Brasil 5.4 100% 4,7 87,0% 
Fontes: Monatsberichte (1 981 ), p. 39. 
Do stock global do investimento directo alemao no estrangeiro, 59,9 
bilioes de OM em fins de 1978, 39,2 bilioes de OM (65.4%) sao realizados 
sob forma de participa~iJes no capital (=controle directo das empresas), 
sendo o resto realizado sob forma de creditos e emprestimos. A parte das 
participac;oes no capital total investido e urn pouco mais elevada nos P.O. 
(75%), do que nos P.l. (....,70%). 
(39) Entre 1971 e 1975, a parte dos bancos multinacionais alemaes (Deutsche Bank, 
Dresdner Bank, Westdeutsche Landesbank Girozentrale, Commerzbank, Bayerische Vereins-
bank, etc) nos activos globais dos 50 maiores bancos multinacionais do mundo, aumentou de 
9,5% para 15%. Michalet (1 979), p. 48. 
482 
Oas participacoes totais de 39,2 bilioes de OM, 33,5 bilioes de OM, isto 
e, 56% da soma global de todos OS investimentos directoS alemaes no 
estrangeiro, imediatos e mediatos, sao realizados em empresas na posse 
completa dos investidores alemaes, 84% em empresas na posse maioritaria 
a lema (50 a 1 00%), e somerite 14% em empresas na posse minoritaria 
a lema (me nos de 50%) (40). 
Frobei/Heinrichs/Kreye demonstraram, atraves de uma outra relacao, o 
grau elevado de controle das filiais do sector produtivo pelas participacoes. 
alemas no capital nominal. 
No periodo em que se baseia o inquerito, 1961-1976, os investidores 
alemaes detinham 100% do capital nominal de 45,9% das filiais, no estran-
geiro, 50 a 1 OOWo de 82,5% das filiais, e me nos de 50% s6 em 17,5% (41 ). 
Apesar destes valores, no entanto, o controle exercido pelos investido-
res alemaes parece pequeno, se o compararmos com o que e exercido pelos 
capitais americanos e brit€micos, pois << ... a proporcao das filiais americanas e 
britanicas controladas a 100% mantem-se superior a 60% no mundo 
i nteiro ... >> (42) 
lsto torna-se ainda mais evidente, quando distinguimos as filiais nos 
P.O. das filiais nos P.l. 
Segundo Frobei/Heinrichs/Kreye, os investidores alemaes detem 100% 
do capital nominal em 61,7% das filiais nos P.l. (sem incluir a CEE), mas 
<<Somente» em 34,6% das filiais nos P.O. Oetem 50 a 100% do capital nomi-
nal em 91,1% das filiais nos P.l. (sem incluir a CEE), mas «Somente>> 76,4% 
das filiais nos P.O. Participam com menos de 50% no capital nominal em 
8,9% das filiais nos P.l. (sem incluir a CEE), mas em 23,6% das filiais nos P.O. 
A parte das filiais britanicas e americanas nos P.O., controladas a 100% 
pelos detentores do capital nominal <<esta muito acima de 50% ... »(43) 
Esta situacao confirma, quanto aos capitais alemaes, um dos resultados 
do 'Harvard Multinational Enterprise Project' resumido por Franko da 
seguinte maneira: 
«As empresas da Europa continental e do Japao aceitam mais facil-
mente o principio de filiais comunS>>(44). 
(40) Monatsberichte (1981 }, p. 32. 
(41) Frobel, Henrichs, Kreye (1977), p. 274, Quadro 11-5. Os autores referem-se s6 as 
filiais produtivas, isto e, as dos sectores •Minas• e •Transformaciio• da estatistica do Bundes-
bank. 
(42) Franko (1979), p. 21. 
(43) Franko (1979); p. 21. 
(44) Franko (1979), p. 21. 
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7-Algumas conclusoes e uma primeira interpretaciio (45) 
1 -A RFA e (como o Japao) um «late-comer» imperialista. Tal desfasa-
mento em relac;ao aos 'centros' imperialistas (EUA, Gra-Bretanha, Franc;a), 
manifesta-se ao nfvel do investimento de capital no estrangeiro, de maneira 
quantitativa e qualitativa. 
0 capital da RFA reforc;a, a partir de excedentes comerciais elevados, 
desde ha dez a quinze anos o seu Iugar no grupo internacional dos investi-
dores privados de capital no estrangeiro, atraves de taxas de crescimento do 
investimento no estrangeiro, acima da media internacional. 
Em relac;ao aos Indices nacionais (PNB, exportac;ao, investimento global, 
etc.), os investimentos privados de capital no estrangeiro, mostram ratios 
fortemente crescentes. Em relac;ao ao investimento privado estrangeiro na 
RFA, muito mais antigo, o investimento alemao no estrangeiro recupera for-
temente desde 1974/75 e, neste momenta, ja o alcanc;ou certamente. Assim, 
a Balanc;a de Rendimentos de lnvestimentos no/do estrangeiro tendera a 
Iongo prazo, a uma reduc;ao do defice em desfavor da RFA, tanto mais 
quanta os investimentos alemaes no estrangeiro amadurecem, por seu turno, 
progressivamente, sendo cada vez maior o numero de filiais, que passam da 
fase de arranque para a fase rentavel. 
Por outro lado, embora uma parte importante das filiais alemas no 
estrangeiro seja no sector comercial- filiais «relais» para a comercializacao 
de produtos exportados a partir da RFA (participacao no investimento em 
1978: 17, 2%, nas vendas: 32,2%) -, o reforco da produ~iio no estrangeiro 
(participacao no investimento em 1978: 54%, nas vendas: 60%), tende a 
exercer uma pressao sabre as exportacoes: 
«0 resultado global (dos investimentos na transformacao industrial 
no estrangeiro, J.O.) pode, no entanto, levar a uma descida do 
volume global das exportac;oes, na medida em que uma parte dos 
bens sao produzidos perto dos mercados anteriormente alimentados 
por exportacoes» (46). 
Contrariamente, por exemplo, aos EUA, que ja em 1966-72 financiavam 
50% dos seus investimentos estrangeiros, atraves de Iueras reinvestidos, 
sendo «OS rendimentos do investimento americana ... cada vez mais elevados 
que o crescimento anual do investimento americano»(47), os investidores 
alemaes, financiavam ainda largamente os seus investimentos no estran-
geiro, atraves de exporta~oes de capital (embora tenham reinvestido inten-
samente os Iueras e se tenham servido, como por exemplo nos EUA, do 
mercado financeiro internacional). lsto porque 
a) o stock do investimento privado alemao no estrangeiro e, ainda, rela-
tivamente diminuido e em rapida expansao, e 
b) 0 stock e, ainda, relativamente pouco 'maduro', isto e, ainda traz, em 
parte, prejufzos iniciais. 
(45) Uma abordagem teorica da internacionalizacao do capital, e por exemplo, exposta em 
Palloix (1975), pp. 153. 
(46) Michalet (1976), p. 132. 
(47) Palloix (1975), p. 72. 
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0 momenta tardio do seu reaparecimento no grupo dos investidores de 
capitais no estrangeiro, e a capacidade do seu aparelho produtivo, situam, 
desde o infcio, o capital alemao numa posi<;:ao favoravel na internacionaliza-
9iio do capital em curso. 
"··· o movimento de multinacionaliza<;:ao das empresas alemas e rela-
tivamente recente. Manifesta mais o efeito das tendencias novas-
refor<;:o dos investimentos no sector manufactureiro-do que o peso 
das tradi<;:6es passadas- controle dos aprovisionamentos em mate-
rias primas provenientes dos palses nao-industrializadoS.» (48 ) 
0 capital alemao federal realiza, no seu avan<;:o no estrangeiro, relati-
vamente mais investimento nos P.D., que a maioria dos seus concorrentes 
imperialistas, embora o stock de investimentos alemaes nos P.D. seja distri-
bufdo de forma muito desigual. 
Segundo uma estatfstica das Na<;:6es Unidas, citada por Andreff (49 ), a 
parte dos P.D. no stock global dos investimentos estrangeiros dos EUA dimi-
nui de 1971 a 1974 de 22,6% para 21,2%, a parte respectiva nos investi-
mentos estrangeiros globais britanicos diminui de 19% para 16,2%, enquanto 
que no caso da RFA esta parte aumentou de 28,1% para 30,2%, no caso do 
Japao para 53,5% e, no da ltalia de 36,1% para 37,6%. (50) 
As empresas do capital alemao fazem parte das que no estrangeiro, 
«aceitam mais facilmente o princfpio das filiais comuns». Os 'late-comers' 
imperialistas servem-se dos 'joint-ventures' com as burguesias locais, em 
especial as dos P.D. (com s6cios particulares ou publicos) para, 
a) melhorar a sua posi<;:ao na competi<;:ao com os capitais das potencias 
imperialistas estabelecidas desde ha muito, 
b) limitar os riscos politicos e sociais (nacionaliza<;:6es, actividade sindi-
cal, etc), 
c) alargar a sua base financeira. 
Ha razao para duvidar que esta manifesta<;:ao da concorrencia inter-
-imperialista aumente o espa<;:o de manobra das burguesias locais dos P.D., 
visto que a «dissocia<;:ao do conjunto tecnologia, gestao, capital e know-
-how»(51) continua a fornecer aos 'late-comers' imperialistas, instrumentos 
de controle suficientes. E neste contexto que pode ser interpretada a insis-
tente exigencia duma NOEl, pelas burguesias dos P.D., como manifesta<;:ao 
duma vontade de maior autonomia no processo da crescente internacionali-
za<;:ao e hierarquiza<;:ao da valoriza<;:ao/acumula<;:ao do capital. 
(48) Delapierre (1979), p. 14. 
(49) Andreff ( 1979), Nota 1. 
(50) A percentagem aqui indicada dos investimentos alemaes nos P.D. ultrapassa a da 
estatistica do Bundesbank. Assim, se confirma, uma vez mais, a confusao existente na recolha 
estatistica de investimentos estrangeiros. A delimitacao dos P.D., por exemplo, poderia diferen-
ciar as duas estatisticas; a estatistica do Bundesbank, seguindo a classificacao do Development 
Assistance Commettee (DAC) da O.C.D.E., tem uma rubrica especial para os paises da OPEP ... 
Apesar disso, a utilidade da estatistica das N.U. e que ela nos fornece uma comparacao inter-
nacional, baseada num criteria uniforme. 
(51) Franko (1979), p.21. 
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Segundo Michalet (1976), as firmas multinacionais servem-se na sua 
estruturiu;ao e expansao actuais, a escala mundial, de duas estrategias fun-
damentais: ada defesa de mercados e conquista de novas (estrategia comer-
cial=realizacao da mais-valia), e a da deslocacao da transformacao industrial 
para paises com condicoes de producao vantajosas, em particular com uma 
mao-de-obra barata e d6cil (estrategia produtiva=aumento da taxa de mais-
-valia). 
Alem disso, se pensarmos no imperativo tradicional do imperialismo-
controle do fornecimento de materias primas-, resulta um quadro geral 
para a caracterizacao do investimento alemao no estrangeiro. 
2) 0 desenvolvimento desigual das formacoes sociais (ja por si resul-
tado hist6rico da forma~ao do sistema mundial capitalista) e, consequente-
mente, a desigualdade das condi<;oes de valoriza<;ao do capital a escala 
mundial, refletem-se, entre outros, nas diferencas entre os niveis salariais 
nacionais. 
Custo horario total da miio-de-obra operaria na industria transformadora 
(Salarios + encargos sociais em d61ares correntes) 
1960 1970 1978 
Belgica 0.8 2.0 10.2 
Suecia 1.2 2.9 9.9 
Pafses-Baixos 0.7 2.1 9.9 
RFA 0.8 2.3 9.4 
EUA 2.7 4.2 8.3 
Franca 0.9 1.7 6.8 
ltalia 0.6 1.7 6.2 
Japao 0.3 1.0 5.4 
Reino-Unido 0.8 1.5 4.3 
Espanha - - 2.6(1977) 
Mexico - - 1.8(1977) 
Brasil - 1.4(1977) 
Coreia - - 0.6 
Fonte: US Department of Labor. 
Extra/do de: Le Matin (1980), p. 19. 
0 salario horario, para trabalho qualificado e nao-qualificado, na indus-
tria transformadora nos P.D. da Asia e America Latina, situa-se, em 
1974/75, entre um minima de 0,21 dollars (para mao-de-obra feminina) na 
Coreia do Sui, e um maximo de 2,24 dollars no Puerto Rico. (52) 
Considerando as produtividades de trabalho e as taxas de cambia, 
apresenta-se o quadro seguinte, na primavera de 1980, para o capital ale-
mao, das condi<;oes de produ<;ao em relacao aos salarios nos P.l. 
(52) Frobei/Heinrich/Kreye (1977), p. 633/634 (Quadro 111-17). 
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Custos da mao-de-obra e produtividade nas grandes nacoes industrializadas 
(Primavera 1980) RFA = 100 
Salaries honor.Brios Valor da producao Valor da produc;:ao/ Custos salariais 
em OM (inclui indice par hora de trabalho custos salariais por unidade 
encargos sociais) unitilrios produzida 
Belgica 22,80 103 93 90 111 
Suecia 22.40 101 90 89 112 
RFA 22,80 100 100 100 100 
Pafses-Baixos 22,20 100 103 103 97 
Estados-Unidos 17,25 78 95 122 82 
ltalia 17,25 78 56 72 139 
Franc;a 16,70 75 80 107 93 
Gra-Bretanha 12.45 56 56 100 100 
Japao 12,10 55 74 135 74 
Espanha 10,75 48 49 102 98 
-
Fonte: Dresdner Bank. 
Extrafdo de: Carr (1981 ), p. 31. 
Nao dispomos de informacoes de valor igual para os salarios, produtivi-
dades de trabalho e taxas de cambia, nos P.D., mas e evidente, !jUe OS 'cus-
tos salariais por unidade produzida', em DM, se situam abaixo dos relativos 
aos P.l., tanto mais que podemos presumir que, pelo menos, nos sectores de 
producao <<internacionalizados» nos P.D., a discrepancia das produtividades 
de trabalho em relacao a RFA, por exemplo, e menos elevada do que a dos 
sa Iarios. 
A observacao promenorizada do desenvolvimento do stock dos investi-
mentos alemaes no estrangeiro, da sua estrutura regional e sectorial nos 
P.l. e P.D., no contexto das informacaos acima apontadas sabre as produtivi-
dades de trabalho e salarios, permitem-nos afirmar o seguinte: 
a) desde meados dos anos 70, a RFA tornou-se um dos pafses com os 
sa Iarios mais elevados, ultrapassando mesmo os dos EUA. 
<< ... a competitividade da RFA em termos de custos salariais degradou-se 
desde 1970 em relacao aos Estados-Unidos e a Gra-Bretanha ... >> (53) 
b) Considerando, alem disso, o desenvolvimento das produtividades do 
trabalho (54) e das taxas de cambia, observa-se que, 'os custos salariais por 
unidade produzida' na RFA. em DM, (principios de 1980) se situam acima 
dos da Holanda, EUA. Franca, Japao e Espanha, e s6 sao ultrapassados 
pelos da Belgica, Suecia e ltalia. 
<<A forte taxa de produtividade da industria alema nao chega para 
compensar completamente o elevado nfvel dos custos salariais na 
RFA.>>(55) 
(53) Carr (1981 ), p. 32. 
(54) «Entre 1973 e 1978 a produtividade horchia do trabalho na industria aumentou so 5% 
no Reino-Unido, mas aumentou 15% nos Estados-Unidos, 17% na ltalia, 20% na Alemanha 
Federal, 21% na Franc;a e 22% no Japao.• Baer (1981 ). p. 4. 
(55) lntersocial ( 1980), p. 24. 
487 
c) Considerando, ainda, que a revalorizacao do OM embarateceu, pelo 
menos ate fins de 1979/principios de 1980, os valores materiais estrangei-
ros, e facil explicar porque razao, desde meados dos anos 70, os investimen-
tos directos da RFA no estrangeiro (em particular nos EUA) aumentaram 
mais rapidamente, do que os do estrangeiro (em particular os dos EUA) na 
RFA. 
Duma maneira geral, podemos adiantar que, devido a 'mobilizacao de 
capital por posto de trabalho' relativamente mais elevada nos investimentos 
directos nos P.l. (56), e a participacao muito elevada dos investimentos no 
sector comercial, comparativamente aos P.O., os investimentos directos da 
RFA nos P.l. sao, por um lado, predominantemente expressao da 'racionali-
zacao' da producao (mecanizacao, automatizacao, robotizacao), e por outro 
lado, expressao duma estrategia comercial internacional. 
Pelo contrario, os P.O. servem a valorizacao do capital alemao, predomi-
nantemente, atraves da exploracao duma mao-de-obra numerosa, barata e 
menos qualificada, limitando, contudo, o campo duma estrategia comercial 
expansiva. (57) 
Os P.O. continuam a servir como reserva de materias primas, se bern 
que a participacao relativa dos investimentos alemaes neste sector seja 
reduzida, uma vez que este campo e, ainda essencialmente dominado, pelas 
potemcias imperialistas 'classicas'. (58) Ao mesmo tempo, este campo tern 
estado particularmente exposto, nos ultimos anos, as aspiracoes de auto-
nomia relativa das burguesias dos P.O.- palavra de o~dem da NOEl: con-
trole nacional das fontes de materias primas -, deixando os 'late-comers' 
imperialistas, e entre eles o capital da RFA, relativamente ao abrigo das 
exigemcias imediatas das burguesias dos P.O., o que lhes permite avancar 
noutros sectores, sobretudo no sector transformador e sob forma de 'joint 
ventures'. 
3) Segundo a estimativa das N.U. acima citada, os investimentos ale-
maes no estrangeiro representavam cerca de 7% dos investimentos estran-
geiros globais dos 'centros' imperialistas, em 1976. Estes 7% dos investi-
mentos estrangeiros globais criaram cerca de 500.000 postos de trabalho 
nos P.O. 
(56) 0 Bundesbank refere-se a composic;:ao organica menos elevada do capital investido 
nos P.D., nos termos seguintes: 
•Quando 40% de todos os empregados das empresas no etrangeiro com participac;:ao alema 
imediata e mediata recairam nos paises em desenvolvimento, apesar de estes s6 terem rece-
bido um pouco mais de 20% da globalidade dos investimentos directos alemaes, isto significa 
que elevado numero de postos de trabalho pode ser criado nestes paises, com uma mobilizacao 
de capital realtivamente baixa, o que nao teria sido possivel na Republica Federal com os seus 
elevados custos salariais.• Monatsberichte (1979), p. 34. 
( 57) •... a taxa de lucro e tanto mais elevada quanto a taxa de salario e baixa, estando esta 
ultima ligada aos precos dos bens de subsistencia. Os camponeses pobres tern que continuar 
pobres para que os salaries da mao-de-obra continuem a ser o que sao. 0 excedente dos cam-
poneses pobres e um elemento constitutive do lucro no centro atraves do baixo nivel de salario 
da mao-de-obra urbana na periferia.• Bye/de Bernis, (1977), p. 447. 
(58) Ver Durand (1981 ), p. 12. 
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Partindo da hip6tese 'favoravel' para os P.O. como vimos, de que os 
investimentos estrangeiros dos restantes 'centros' imperialistas apresenta-
ram uma relacao de emprego semelhante a da RFA (40% P.0./60% P.l.), e 
possfvel calcular que, em 1976, soo.~x100 = 7-8 mil hoes de postos de traba-
lho nos P.O. foram directamente originados por investimentos directos. 
Nao falando ja da desigualdade da sua distribuicao, este numero e rela-
tivamente insignificante comparado com o numero crescente de desmprega-
dos e sub-empregados nos P.O. (1976: 283 milhoes)( 59). lsto deveria fazer 
reflectir os defensores de estrategias de desenvolvimento para os P.O., na 
base da valorizacao do capital imperialista. Por outro lado, aquele numero 
representa dimensoes comparaveis as do numero de desempregados nos 
P.l. (por exemplo, O.C.O.E., Setembro de 1977: 7 milhoes de desempre-
gados). (60) 
0 efeito conjunto da dinamica do capital alemao a nfvel internacional 
contribuiu para a transformacao da OIT, cujas tendemcias quantitativas glo-
bais para a RFA se podem deduzir do seguinte quadro: 
Efectivo das empresas da industria transformadora alemii-federal na RFA e no estrangeiro 
(em milhares) 
1961 1966 1971 1975 
Numero de trabalhadores 
nas fabricas alemas 7.935 8.032 8.407 7.464 
Numero de trabalhadores 
no estrangeiro (numeros 350 455 905 1.480 
aproximados) (61) 
Segundo: Frobei/Heinrichs/Kreye (1978), p. 22. 
As consequencias sociais e polfticas na RFA- pais do tradicional con-
sensa social-, decorrentes da internacionalizacao crescente do processo de 
valorizacao e acumulacao do capital alemao sao, ainda, imprevisfveis. Pen-
samos, portanto, que a sua analise abre uma interessante campo de investi-
gacao para o futuro. 
Marco 1981. 
(59) Frobei/Heinrichs/Kreye (1977). p. 632, segundo urn relat6rio da OIT. 
(60) Nao pretendemos estabelecer, aqui, uma causalidade linear entre a cria<;ao de empre-
gos atraves de investimentos no estrangeiro e o desmprego nos 'paises exportadores de capi-
tal", e muito menos quanta ao volume das duas grandezas. Os investimentos de capital no 
estrangeiro arrastam, por exemplo, exporta<;oes de bens de investimento a partir dos "paises 
exportadores de capital" ... No entanto, a internacionaliza<;ao da valoriza<;ao e acumula<;ao do 
capital corresponde a forma<;ao do mercado mundial de trabalho, com todas as consequencias 
dai decorrentes. Frobei/Heinrichs/Kreye argumentam, por exemplo, que uma parte importante 
do desemprego fric~ional e estrutural na RFA e originado pela desloca<;ao internacional da pro-
du<;ao. Ver tambem Bye/de Bernis (1977), p. 940: «Esta nova saida para as contradi<;oes do 
capitalismo e imediatamente utilizada contra os trabalhadores dos paises desenvolvidos onde 
provoca desemprego ... • 
(6 1) Estes numeros do emprego no sector produtivo no estrangeiro, baseiam-se no inque-
rito de Frobei/Heinrichs/Kreye (1977) e apresentam uma diferen<;a irrelevante, para cima, em 
rela<;ao aos fornecidos pelo Bundesbank. 
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